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内 容 摘 要 
 
考察国内外企业的兴起 繁荣和衰败的历史 可以发现 企业并非能够总
是长期繁荣 也并非长生不老 一般而论 企业像生命机体一样 有一个成长
发展 成熟 衰败的过程 它也可能生病 当企业陷入财务困境时 它就表现出
不健康的状态 这样的 病人 有治愈的希望吗 是采取积极的拯救措施呢 还
是采用消极的保守疗法 这些都是人们所关注的问题 而本文所探讨的债务重整
就是其中常用的一种治疗手段  
除引言外 全文分三章 各章主要内容如下  
第一章 债务重整概述 要研究一个问题 首先面临的就是相关概念的界
定和理解 本章阐述了债务重整概念及其拓展 并对一般意义的债务重整与财务
困境中的债务重整 债务重整与债务重组 债务重整与准改组 债务重整与重整
等几组较易混淆的相关概念进行辨析  
第二章 债务重整策略 在了解基本概念的前提下 本章着重进行重整策
略的分析 以一般的逻辑思维为线索 为什么企业会陷入财务困境 >陷入困境
的企业哪些有重整价值 >有重整价值的企业为何不都进行重整 >要重整的企
业如何进行重整 重整中可能存在什么问题 应如何解决 通过对这一系列问题
的理论上的分析 旨在对债务重整有较全面和深入的研究  
第三章 债务重整相关准则比较分析与思考 会计上要反映债务重整这种
经济现象 就必然涉及会计准则问题 本章着眼于债务重整相关准则 对中 美
澳 台的相关准则进行比较 最后针对我国的债务重整会计准则 从公允价值的
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务困境 难以偿还到期债务 根据中国统计年鉴的有关数据可知 1995
年至 1998 年 我国国有工业企业的账面平均负债率依次为 65.8% 65.1%
65.4%和 65.5% 据国家统计局对 14923 家国有大中型工业企业的调查
1997年底的账面平均负债率为 65% 有 6054家的企业的负债率高于 80%
占 40.5% 高负债给企业造成了巨大的财务压力 1998 年国有及国有控
股工业企业的利息支出就达到 1460.1 亿元 沉重的还本付息负担造成了
企业正常生产经营资金的短缺 加剧了企业亏损的状况 并将一些企业带
到了破产的边缘 在上述 14923 家企业中 1997 年底的亏损企业为 6042
家 亏损面为 40.5% 1998 年上半年亏损面为 55.1%亏损企业的平均负债
为 80%左右 大大高于全部大中型企业的平均负债率 其中有 2186 家企
业负债率高于 100%即资不抵债 占全部大中型企业的 14.6% 经营困难
的企业不但难以按时偿还本金 甚至连正常的利息支付都发生困难 由此
也产生了诸多的债务纠纷 在这种背景下 探索解决债务纠纷的方法 无
疑是极有益且可行的尝试  
对陷入不能清偿状态的债务人 采取何种态度 历来是一个被重视
的问题 无论是国家的管理者还是立法者 都会根据当时的历史条件 在
对各种利益的冲突进行权衡的基础上 作出慎重的选择 而这种选择在质
或量上的合理与否 会对社会经济产生积极或消极的影响 按各国传统的
法律制度 当债务人不能清偿到期债务时 其解决途径大致有以下几种  
一 自行和解 
自行和解 又称法院外和解 是一般民法意义上的和解 即债权人
与债务人在无法院参与的情况下 自愿就债权债务关系的解决达成协议
这种解决债权债务关系的方式 通常有以下数种  
1 延期偿还  这是指债权人同意延长债务清偿的期限 给债务人以
喘息的机会 进而恢复支付能力 这种方式是自行和解中最常见 也是给
债权人造成损失最小的方式 又不必支付诉讼费用  


















3 放弃债权  债权人在确信债务人无任何财产可供清偿 且又无清
偿的合理远景时 有时会作出放弃债权的决定 债权的放弃 自然会使债
权债务关系归于消灭  
4 债权转股权  即债务人发行股票给债权人 用以抵偿全部或部分
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展 根据概括执行制度 当债务人不能清偿到期债务时 债权人得请求商
事法庭扣押债务人的财产 并由法院选任财产管理人具体负责财产的管
理 变价与分配事务 它可以算作破产制度的雏形  
四 破产宣告 
破产是企业失败的极端形式 是指企业的全部负债超过其全部资
产的公平估价 使企业的净资产出现负值 按照我国的 企业破产法
企业破产被界定为由于企业不能偿还到期债务而丧失法人资格的事件 当
债务人不能清偿到期债务时 经债务人或债权人申请 法院查悉债务人确





正式重整就是我国 企业破产法 中所说的和解和整顿 其中 和
解是债务人达到破产界限以后 于破产宣告前 与债权人团体签订清偿债
务的协议 经法院认可后执行的一种制度 根据我国 企业破产法 的规
定 企业由债权人申请破产的 在人民法院受理案件后三个月内 被申请
破产的企业的上级主管部门可申请对该企业进行整顿 整顿申请提出后  
企业应向债权人会议提出和解协议草案 达成和解协议后 即开始执行和
解协议 进入整顿阶段 企业整顿由其上级主管部门负责主持 整顿目标
是扭亏为盈 恢复偿债能力 企业经过整顿 能按照和解协议清偿债务的
法院应终结对该企业的破产程序并且予以公告 整顿期满 企业不能按照




研究一个问题 首先要明确概念 本文就从基本概念入手 按基本
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第一章  债务重整概述 
 
第一节  债务重整概念阐述 
 
一  什么是债务重整 
 要研究债务重整 首先面临的就是概念问题  广义上讲 一切修
改债务条件的事项都应当视作债务重整 包括  
在正常情况下 债务人为调整资本结构 改善企业资产流动性
















定 条件之二是协议或裁定的结果是债权人作出了让步  
二  债务重整概念拓展 
1 什么是财务困难  
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态两方面 静态包括 筹资结构问题 如资本金不足 负债程度过高 流
动资产与流动负债比例失调 长短期债务比例严重不合理 筹资成本过高
应付款比重过大等 资产结构问题 如固定资产比重过大 投资过多
存货积压严重 应收帐款比重过大 坏帐过大等 动态包括 现金流入严
重不足 如销售额不足 盈利能力低下 投资收益差 筹资能力弱等
现金流出过大 如成本过高 费用开支过大 超额分红等 同时不协调和
不顺畅也包括流入与流出在时间上的不匹配和在性质上的不一致 企业财
务困境是对企业财务运作不良 捉襟见肘的窘态的概括表述  
2 债务重整的对象只能是金钱债务吗  
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务只能是财产债务 以单纯的作为或不作为作标的的债务 不能视为重整
的债务 以行为为标的的债务 如加工某一物 出租某一物等 如果该种
债务的履行期已到 且债务人不能履行的 债权人不能将其视为不能清偿
的到期债务 强制和解程序和一般强制执行程序的一个区别就在于 强制
执行程序的执行对象不仅包括财产 也包括与财产有关的行为 例如 强
制被申请人完成法律文书所指定的某种行为 而强制和解程序的对象只能
是财产 指南中也指出 债务人发生财务困难 是债务重组的前提条件
让步是指债权人同意发生财务困难的债务人现在或将来以低于重组债
务账面价值的金额偿还债务 债权人作出让步原因主要在于 第一 最大
限度地回收债权 第二 为缓解债务人暂时的财务困难 避免由于采取立
即求偿的措施 致使债权上的损失更大 这种让步是根据双方自愿达成的
协议或法院裁定作出的 让步的结果是 债权人发生债务重组损失 债务
人获得债务重组收益 让步是债务重组的重要特征 这些都表明债务
重整的对象不可以是以行为为标的的债务 而只能是财产债务  
 
第二节   债务重整概念辨析 
 
一 一般意义的债务重整与财务困境中的债务重整 
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我们可以发现 债务重整这个概念 不管在理论界还是在实务界
常常被与债务重组相互替代 混为一谈 如具体会计准则 企业会计准则
债务重组 综观全文 可以发现准则针对的是债务重整的内容 然
而却冠以债务重组之名 笔者认为 二者并不能等同 存在着以下区别  
1 从目的看 债务重组是企业重组的一部分,其目的是通过债务重
组使企业原有的应该在某一时期偿还的债务转移到其他法人实体,或变成
它的股权,这样,企业对债务的偿还责任就没有了 而根据 FASB 第 15 号公
告 债务重整是指由于债务人陷入财务困境 债权人出于经济上或法律上
的考虑对债务人作出的妥协和让步  
     2 从方式看 债务重组包括两种方式: 1 根据企业重组的模式进
行债务重组 一般按照负债随资产重组的原则 即以资产重组为基础 调
整和划分负债 2 负债转股权 债务重整的方式有四种 债务人将公允
价值低于其债务帐面价值的资产转移给债权人 用以抵偿全部或部分债
务 债务人发行股票给债权人 用以抵偿全部或部分债务 这样债权人就
成为债务人的股东 修改债务条件 以减轻债务人负担 具体方法包括 1
降低剩余期间的利率 使其低于一般市场利率 2 延长债务偿还期 3
削减债务本金 4 减免积欠的利息或违约金 以上三种方式的组合 经
过比较 可以发现二者除了负债转股权外 其他方式都互不相同 就算是
二者都有的负债转股权方式 它们的意义也不一样 在债务重组下 股权
的市价大于债务金额的差额应视同债权人的捐赠 计入资本公积 而 FASB
第 15 号公告认为 通过债务整理的债务清偿与其他债务清偿并无两样
所有债务清偿的损益均应列入当期损益 所以对于债务重整 相应的差额
应记入重整利得  
3 从经济法律关系看 在不考虑债权转股权的方式下 来考察经济
法律关系的变化 债务重组改变的是经济法律关系的主体 原本 A欠 B100
元 重组后可能变成 C欠 B100 元 即 100 元数额不变 债务方由 A变成
B 债务重整改变的是经济法律关系的客体 原本 A欠 B100 元 重整后可
能变成 A 欠 B60 元 债务方还是 A 但客体发生了变化 100 元减为 60
元  
4 从内容上看 债务重组这一名词的使用常与国企改革相联系 这
使得债务重组这个词似乎成了只针对国企改革的一个 专有名词 债务


















权债务关系进行调整 这种调整主要是对现有的债务进行清理 评估 重

























础所适用的一种程序 它具有以下特点 A需重估 一般调低 资产价值

























重整法律还适用于合伙及个人 如美国 法国 但大多数情况下的重整
即为公司重整 公司重整 Corporate Reorganization 是公司因财务发
生困难 暂停营业或有停止营业的危险时 经法院裁定予以整顿而使之复






意思机关 重整申请被驳回或重整失败 都不能使经营主体进入破产程序  
重整的程序有几个共同的特征  
1  公司无偿债能力是因为未能支付到期的现金债务 或是负债超过
了资产而发生 因此 对于公司债务的性质或数额必须做一修正 要拟定
比例下降的付款条件及付款金额 这种方法可以将长期债务比例折减 或
是将短期负债变成长期负债  
2  为了增加营运资金及重建资产 必须筹措新的资金  
3  引起财务困难的营业上或管理上的原因必须找出并加以排除 6 
公司重整必须满足两种条件 1 按比例折减的数额必须对每一个人
                                                 
4 李永军 破产重整制度研究 中国人民公安大学出版社 96 年第 1 版  
5 邹海林著 破产程序和破产实体法实体制度比较研究 法律出版社 1995 年  
  第 9 页  
 
6 J.Fred weston  Eugene F.Brigham    Essentials of Managerial Finance   李贤柱 
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都公正不偏 和 2 为补偿债权人的牺牲 重整成功的可能性和未来营
运的获利性 必须是适当可行的 这些就是所谓的公正性 Fairness 和






                                                 






















第一节 为什么企业会陷入财  务困境 
 
企业陷入财务困境的原因很多 有企业无法左右的政治 经济 自
然等外部原因 也有所处行业生命周期的原因 各种研究将公司失败的原
因归咎于不同的因素 Ray Barrickman 曾列出 18 种原因 过度竞争
Excessive Competition 一般经营周期 The General Business 
Cycle 公众需求的改变 Changes In Public Demand 政府行为
Governmental Acts 劳动力的逆向行为 Adverse Acts Of Labor
上帝的行为 Acts Of God 管理失败 Poor Overall Management 不
明智的提升 Unwise Promotion 不明智的扩张 Unwise Expansion
无效销售 Inefficient Selling 存货过多 Over Extension Of 
Inventories 失败的财务管理 Poor Financial Management 过多的
固定费用 Excessive Fixed Charges 过高的固定债务 Excessive Funded 
Debt 过高的浮动债务 Excessive Floating Debt 过多贷款 Over 
Extension Of Credit 不明智的股利政策 Unwise Divident Policies
不足的维修折旧费 Inadequate Maintenance And Depreciation 8 
邓氏公司编辑的资料将公司失败的原因汇总如下 9 
 
失败的原因 占总数( % )  
                                                 
8 Ray E.Barrickman,Business Failure,Causes,Remedies,And Cures,Washington 
D.C.University Press Of America,1979,转引自 企业风险与创业家 ,Howard 
H.Stevenson Mickael J.Roberts H.Irving Grousbeek 著,机械工业出版社,98 年第一版,第
534 页  
9 The Failure Record Through 1965,New York:Dunbradstreet,Inc.1966.转引自 财务管
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疏忽 Neglect  4 
欺诈 Fraud  2 
灾祸 Disaster  1 
经营不善 Management Incompetence  91 
其他不知因素 2 
 
对于公司失败原因的其他研究 可以将其一般化地归类如下 10 
 
失败的原因 占总数( % )  








和管理意识 缺乏现代竞争意识与市场竞争力 工作中缺乏民主作风 独
断专行 决策缺乏规范的程序或不按程序进行 管理制度不健全 无章可
循或有章不循等 由于内部管理失效而倒闭的企业在中外均有大量例子
例如 1997 年 1 月 24 日因负债多达 60 亿美元而宣告破产的韩宝唐津钢铁
厂 其倒闭的一个重要原因就是由于缺乏经营管理的经验 盲目引进为实
现商品化的技术与设备 一味贪大求洋 致使生产不能走上正轨 产品质
量大幅下降而导致大量产品积压 11 管理者素质低下在我国表现地更为突
出 机械部 1995 年组织的调查表明 机械工业有 55%的企业基础管理出
现了滑坡现象 其中有的企业大幅下滑 许多事实表明 企业管理滑坡已
成为我国企业经济效益下降 亏损面和亏损额增加的重要原因之一 据有
关部门对亏损国有企业的调查 政策性亏损和宏观经济变动引起的亏损约
各占 10% 而因经营管理不善引起的亏损占 80%左右 内部管理失控 失
                                                 
10 参阅 A.S.Dewing 的研究 The Financial Policy Of Corporations,New 
York:Renald,1953,Volii,Chap28, 转引自 财务管理要义 p712  
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效有时并不会直接导致企业失败 可一旦环境发生了变化 问题就会暴露




陷入财务困境的企业 就都没有挽救的价值吗 事实并不如此 在
美国汽车行业排行第三的克莱斯勒公司 在 1979 年曾处于破产的边缘
后来该公司的总经理雅柯卡说服了美国国会 向政府争取到了 15 亿美元
的贷款 从而使克莱斯勒公司走出了低谷 那么 哪些企业有挽救的价值









类 1 净资产值为非负数 营业净利也为非负数 即正常企业 2 净
资产值为负数 但营业净利为正数 即可正常化企业 3 净资产值为非
负数 但营业净利为负数 即潜在可正常化企业 4 净资产值和营业净
利均为负数的企业 即试用察看企业 12大致上看 从 1 到 4 企




越大 债务重整的可能性就越小 反之亦然 因此我们可以借用破产预测
模型来帮助判断企业债务重整成功的可能性有多大 西方国家从六十年代
起 就致力于以财务指标为基础的比率分析 并得到两个著名的研究成果
一是 W.H.Beaver 的单变量研究 Univariate Approach 运用一组单个
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